



















































































































































































































m 0．5 2．02 ＜3．0，3．1％















































































































































































































































































































































































































































項　　　目 ！990年 ！991年 1992年
G　　　N　　　P 4．8％ 4．1％ L5％
民　間　需　要 4．5 2．3 一〇．4
個　人　消　費 2．3 1．3 1．0
住　宅　投　資 0．3 一〇．5 一〇．3
設　備　投　資 2．3 1．2 一〇．9
在　庫　投　資 一〇．3 0．3 一〇．3
政　府　支　出 0．5 0．4 1．0
経常海外余剰 一〇．2 1．4 0．9
輸　　出　　等 1．8 0．9 0．4












項　　　目 ！990年 1991年 1992年
G　　　N　　　P 4．8％ 4ユ％ 1．5％
個　人　消　費 3．9 2．2 1．7
住　宅　投　資 4．7 一8．6 一5．4
設　備　投　資 11．4 5．7 一4ユ
公　共　投　資 4．5 4．4 ！2．2
輸　　出　　等 10．7 4．8 2．5


















































































































90　1 0．2 0．1 0．4 一〇．5 0．2 0．1 0．3 0．8 一〇．6 0．2 0．6
?
0．9 0．1 0．6 0．2 1．8 0．3 0．4 0．3 一〇．8 一〇．5 1．7
III 0．1 0．2 0．5 0．0 0．8 一〇．2 一〇．1 一〇，4 0．7 0．3 1．0
IV 一〇．1 一〇．1 0．6 一〇．1 0．4 0．0 一〇．0 0．5 0．2 0．6 1．0
91　1 0．2 一〇．2 0．4 0．2 0．7 0．0 0．2 0．5 0．2 0．7 1．6
?
0．7 一〇．3 一〇．1 0．0 0．3 0．4 0．2 一〇．3 0．2 一〇．0 0．6
III 0．5 一〇2 0．1 0．2 0．6 一〇．3 一〇．2 0．5 一〇．5 0．1 0．5
IV 0．3 一〇。2 一〇．2 一〇．1 一〇．2 0．3 0．2 0．3 0．2 0．5 0．5
92　1 0．6 一〇．1 一〇．0 0．0 0．5 0．2 0．5 0．1 一〇．0 0．1 1．0
?
一〇，5 0．2 一〇．4 一〇．3 一1．0 0．5 0．6 一〇．3 0．7 0．4 0．0
至II 0．4 0．0 一〇．4 一〇．4 一〇．3 一〇．2 一〇．3 0．2 一〇．2 一〇．0 一〇．6
IV 一〇．3 一〇．2 一〇．7 0．4 一〇．8 0．3 0．3 0．4 0．2 0．6 0．0
93　1 0．7 一〇。1 一〇．0 一〇．5 0．1 0．5 0．7 0．3 一〇．4 一〇．1 0．6
?






































































































































































































































































































































???????、??，? 、? ?? ?? ?? ???? 〈?
、、
N　lv
　　　　　　　　Jekts　N　ハ　　　vs．　t　N
　×
　　sN
　覧 v，””ts’x，
　　　　N
　　　　　，X
円の対米ドルルート
（左目盛）
㌧気＿＿原油価格
　　　　　佑目盛）
N
輸入物価指数
（右目盛）
???
?、
（??）
35
105
30
100
25
95
20
90
15
85
IO
80
74
o
1　II　III　N　1　II　III　N　1　II　M　N　　I　II　III
Lgo年」Lg1年」Lg2年」Lg3年＿
注：93年II瑚の円レートは7月107．73，8月103．71の平均。
資料：『経済統計年鑑’93』（東洋経済新報社）
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図N　一6輸入・総合卸売・消費者物価指数
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注：93年III期の卸売・輸入物価は7，8月の平均。
資料　　『経済統計年鑑’93』，『東洋経済統計月報』’93．3（東洋経済新報社）
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おわりに
　以上，4章にわたって平成不況を概観してきた。日本経済が成熟する時代にあって，また，円
高の進行に示されるように，日本経済の国際化の中，その地位や役割を高めている時に，産業構
造の変革がせまられており，戦後で一番の大型不況に突入している。
　企業の在庫調整がいちおう終了しても，最終需要が落ちこんでいるため，出荷は動かず生産は
回復しない。
　最終需要は，輸出も振わず，公共投資と住宅投資だけが好調で，かんじんの個人消費と設備投
資は全く振るわない。公共投資は昨年からの2度にわたる総合経済対策および今年度の緊急経済
対策によって大幅に増加させられている。住宅投資は経済対策と7次にわたる公定歩合引き下げ
の低金利が有利に作用している。
　個人消費と設備投資の落ち込みは，家計の自動車，家電に代表される耐久消費財のストック調
整，企業の過剰な資本ストックの調整という性格を持っており，回復はなかなかむずかしいと思
われる。
　図Aは，日銀短観による業況判断指数であり，収益状況について，「よい」と答えた企業，「悪
い」と答えた企業の差のパーセンテージを示している。製造業では，90年のはじめから連続して
低下している（89年8月の55％をピークに下り続けている）。93年に入って，5月に横ばいとな
り，下げ止まりをみせたが，8月には再び低下している。非製造業では，90年8月から低下が継
続し，下げどまりは一度もない。製造，非製造業とも，12月の予測では下げ止まって，反転，上
向くとされるが，予断は許さない。
　図Bの消費者態度指数（経済企画庁の消費動向調査による）の推移によると，91年1期がピー
クで購買意欲が高く，以後低下を続け，93年1期で底をうった。93年II期には上昇に転じ，今後
の消費意欲に期待を抱かせる結果が出ている。しかし，先にもみたように，百貨店販売額などの
消費関連統計は，消費の冷えこみだけを示している。購入意欲はあるが，購入品目が見あたらな
いとも指摘されている。
　景気の回復は，住宅建設，公共投資などの効力が持続する間に，個人消費，設備投資が持ち直
してくることにかかっていると考えられる。本稿では，これらの最終需要についての具体的な詳
しい検討はなされていない。この点は別の機会にゆずりたい。・
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図A　目銀短観業況判断指数
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資料：『東洋経済統計月報』’93．9（東洋経済新報社）
　　　　図B　消費者態度指数
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資料　『東洋経済統計月報』’93．9（東洋経済新報社）
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